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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan membuktikan pengaruh Manajemen Kas dan 
Rasio Keuangan Daerah terhadap Keputusan Investasi Pemerintah Daerah yang studi kasusnya pada 
Pemerintah Kabupaten atau Kota di Jawa Tengah periode tahun 2011 sampai 2013. 
 Sampel penelitian terdiri dari 15 Kabupaten dan 4 Kota yang terdaftar di Jawa Tengah 
periode tahun 2011 sampai 2013 dengan kriteria tertentu. Metode pengambilan sampel menggunakan  
purposive sampling. Data yang diteliti diperoleh dari Neraca dan Laporan Realisasi Anggaran (LRA) 
tahun bersangkutan yang telah diaudit oleh auditor dengan bersumber dari Direktorat Jenderal 
Pemeriksa Keuangan di situs web http://djpk.kemenkeu.go.id, serta melakukan download Laporan 
Keuangan terhadap profile masing-masing Kabupaten atau Kota yang dijadikan sampel. Teknik 
analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda. Uji hipotesis 
menggunakan t statistik digunakan dalam penelitian ini untuk menguji koefisien regresi secara parsial 
serta uji F untuk menguji keberartian pengaruh secara bersama-sama dengan level of significance 5%. 
Selain itu, semua variabel telah diuji dengan Uji Normalitas, Uji Multikolinieritas, Uji 
Heteroskedastisitas dan Uji Analisis Regresi Berganda. 
 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semua variabel lolos uji asumsi klasik dan layak 
digunakan sebagai data penelitian. Hasil uji t statistik menunjukkan bahwa variabel Manajemen Kas, 
Earning Power of Total Investment, Rate of Return Investment tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Keputusan Investasi, sedangkan variabel Debt to Equity Ratio dan Debt to Total Asset Ratio berpengaruh 
signifikan terjadap Keputusan Investasi. 




This study aimed to analyze and prove the effect of Cash Management and Financial Ratios The area 
of the Local Government Investment Decisions case studies on local government or town in Central 
Java period from 2011 until 2013. 
 The study sample consisted of 15 Districts and 4 Cities registered in Central Java period of 
2011 through 2013 to certain criteria. The sampling method using purposive sampling. The data 
obtained from the study of Balance and Budget Realization Report (LRA) in the relevant audited by 
the auditors to come from the Directorate General of Audit in http://djpk.kemenkeu.go.id web sites, 
and to download the Financial Statements of the respective profile -masing district or city sampled. 
Data analysis techniques in this study using multiple linear regression analysis. Hypothesis testing 
using t statistics used in this study to test the partial regression coefficients and F test to test the truth 
of influence together with the level of significance 5%. In addition, all variables have been tested with 
Normality Test, Test Multicolinearity, Heteroskidastity Test and Test of Multiple Regression Analysis. 
 The results of this study indicate that all variables passed the test classic assumptions and 
fit for use as research data. Statistical t test results showed that the variables of Cash Management, 
Earning Power of Total Investment, Investment Rate of Return does not significantly influence 
Investment Decisions, while the variable Debt to Equity Ratio and Debt to Total Assets Ratio 
significant influence terjadap Investment Decision. 
 





Akuntansi dapat didefinisikan sebagai sebuah seni, ilmu (science) maupun 
perekayasaan (technology), namun juga dapat diartikan sebagai sebuah proses. Sesuai ragam 
ukuran dan bentuk organisasi pengguna informasi akuntansi, maka bidang akuntansi dapat di 
klasifikasikan ke dalam dua bidang utama, yaitu : akuntansi sektor privat dan akuntansi sektor 
publik. Akuntansi sektor privat adalah suatu proses akuntansi untuk mencatat aktivitas 
ekonomi entitas yang berorientasi laba (profit oriented) atau istilah lainnya adalah entitas swasta. 
Sedangkan akuntansi sektor publik ditujukan bagi organisasi yang bersifat nir laba, seperti : 
Yayasan, LSM dan Pemerintah. 
Sejak diberlakukannya Undang-Undang No.22 tahun 1999, tentang pelaksanaan 
otonomi daerah, maka terjadi perubahan yang mendasar dalam pengelolaan keuangan daerah. 
Otonomi daerah adalah wewenang yang dimiliki daerah otonom untuk mengatur dan 
mengurus masyarakatnya menurut kehendak sendiri berdasarkan aspirasi masyarakat, sesuai 
dengan peraturan UU yang berlaku. 
Namun dengan terbitnya Peraturan Pemerintah (PP) Nomor 71 Tahun 2010 tentang 
Standar Akuntansi Pemerintahan maka pemerintah daerah harus menyusun dan menyajikan 
Laporan Keuangan Pemerintah Daerah (LKPD) menggunakan basis akrual paling lambat 
tahun 2015. LKPD hanya dapat dihasilkan melalui sistem akuntansi yang dapat menghasilkan 
Laporan Keuangan (LK) berbasis akrual dan LK berbasis kas. Berdasarkan latar belakang 
masalah diatas, maka penelitian ini berjudul: “Analisis Pengaruh Manajemen Kas dan Rasio 
Keuangan Daerah Terhadap Keputusan Investasi Pemerintah daerah (Studi Kasus pada 
Pemerintah Kabupaten atau Kota di Jawa Tengah tahun 2011-2013)”. 
 
2. METODE PENELITIAN 
Jenis penelitian ini adalah jenis penelitian kuantitatif dengan melakukan uji hipotesis, 
dengan menggunakan data sekunder. Dengan melihat laporan keuangan tahunan Kabupaten 
atau Kota yang terdaftar di Provinsi Jawa Tengah tahun 2011 – 2013.  Populasi dalam 
penelitian ini adalah Kabupaten atau Kota yang terdaftar di Provinsi Jawa Tengah selama 
periode 2011 sampai 2013. Dan teknik sampel yang digunakan adalah purposive sampling.  
Peneliti memperoleh data yang berkaitan dengan masalah yang sedang diteliti melalui buku, 
jurnal, skripsi, internet, dan perangkat lain yang berkaitan dengan judul penelitian.  
Analisis Statistik Deskriptif bertujuan untuk mengetahui gambaran umum dari semua variabel 
yang digunakan dalam penelitian ini, dengan melihat tabel statistik deskriptif yang menunjukkan hasil 
pengukuran rata-rata (mean), standar deviasi (standard deviation), dan maksimum-minimum (Ghozali, 
2011:19). 
2.1 Uji Asumsi Klasik 
2.1.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel bebas dan variabel 
terikat keduanya memiliki distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki 
distribusi data normal atau mendekati normal. Normalitas dapat dideteksi dengan melihat grafik 
histogram dari residualnya. Normalitas juga dapat dideteksi dengan menggunakan uji Kolmogorov-





2.1.2 Uji Multikolonieritas 
Cara untuk mendeteksi adanya multikoloniearitas adalah dengan melihat nilai tolerance dan nilai Variance 
Inflation Factor (VIF). Nilai cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas 
adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10. Multikoloniearitas juga dapat dideteksi 
dengan menganalisis matriks korelasi variabel independen. Apabila antar variabel independen terdapat 
korelasi yang cukup tinggi (umumnya di atas 0,90), maka hal ini merupakan indikasi adanya 
multikolonieritas (Ghozali, 2011:105-106). 
2.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
Cara untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas adalah dengan melihat grafik scatterplot. Dasar 
analisis grafik scatterplot adalah jika ada pol tertentu, seperti titik-titik yang membentuk pola tertentu 
yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi 
heteroskedastisitas. Jika tidak ada pola yang jelas dan titik- titik menyebar di atas dan di bawah angka 
nol pada sumbu  , maka tidak terjadi heteroskedastisitas. (Ghozali, 2011:139). 
 
2.1.2 Uji Hipotesis 
2.1.2.1 Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Penelitian ini menggunakan nilai Adjusted   , dapat dievaluasi model regresi mana yang terbaik. Tidak 
seperti nilai   , nilai Adjusted    dapat naik atau turun apabila satu variabel independen ditambahkan 
ke dalam model. Dalam kenyataan, nilai Adjusted     dapat bernilai negatif, walaupun yang dikehendaki 
harus bernilai positif, jika dalam uji empiris didapatkan nilai Adjusted    negatif, maka nilai Adjusted    
dianggap bernilai nol (Ghozali, 2011:97). 
2.1.2.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang 
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen atau 
terikat. Pengujian dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi sebesar 0,05 (α =5%) (Ghozali, 
2011:66). 
2.1.2.3 Uji Signifikan Parameter (Uji Statistik t) 
Penelitian ini menggunakan uji satu arah (one tailed). Dalam pengujian hipotesis ini, bila nilai t hitung 
berada pada daerah penerimaan   , atau terletak di antara nilai tabel, maka     diterima dan    
ditolak. Dengan demikian, bila nilai t hitung lebih kecil atau sama dengan (≤) dari nilai tabel, maka     
diterima. Nilai t hitung adalah nilai mutlak, sehingga tidak melihat positif atau negatif nilainya. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 HASIL 
Berikut analisis deskriptif terhadap penelitian, yaitu deskriptif dari rata-rata, standar deviasi, nilai 
maksismum, nilai minimum masing-masing dapat dilihat pada table IV.1 
Tabel1.1 Hasil Statistik Deskriptif 
 MK DER DTAR EPTI ROI KI 
Mean 151,01590 ,45044 ,42944 2,45124 99,83942 123,90526 
Median 142,35118 ,24497 ,21429 2,27807 99,78815 110,45001 
Mode 142,351 ,016 ,016 -5,771a 99,984 56,810a 
Std. Deviation 67,251678 ,515952 ,473903 2,621785 1,674227 60,194232 
Minimum 55,945 ,000 ,000 -5,771 97,840 56,810 
Maximum 356,585 2,208 2,160 8,235 111,009 510,304 
Sumber : Data Sekunder, 2016 
Menurut hasil analisis deskriptif di atas menunjukkan bahwa jumlah sampel yang diteliti 
berjumlah 57, dari 57 sampel tersebut, manajemen kas mempunyai sampel dengan nilai rata-rata 
sebesar 151,01590, median sebesar 142,35118, nilai modus sebesar 142,351, std. deviation sebesar 
67,251678, nilai minimum sebesar 55,945 dan nilai maximum sebesar 356,585. Debt to Equity Ratio 
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mempunyai sampel dengan nilai rata-rata sebesar 0,45044, median sebesar 0,24497, nilai modus sebesar 
0,016, std. deviatio 
Debt to Total Asset Ratio mempunyai sampel dengan nilai rata-rata sebesar 0,42944, median 
sebesar 0,21429, nilai modus sebesar 0,016, std. deviation sebesar 0,473903, nilai minimum sebesar 0,000 
dan nilai maximum sebesar 2,160. Earning Power of Total Investment mempunyai sampel dengan nilai rata-
rata sebesar 2,45124, median sebesar  2,1429, nilai modus sebesar -5,771, std. deviation sebesar 2,621785, 
nilai minimum sebesar -5,771 dan nilai maximum sebesar 8,235. 
Rate of Return Investment mempunyai sampel dengan nilai rata-rata sebesar 99,83942, median 
sebesar 99,78815, nilai modus sebesar 99,984, std. deviation sebesar 1,674227, nilai minimum sebesar 
97,840 dan nilai maximum sebesar 111,009. Keputusan Investasi mempunyai sampel dengan nilai rata-
rata sebesar 123,90526, median sebesar 110,45001, nilai modus sebesar  56,810, std. deviation sebesar 
60,194232, nilai minimum sebesar 56,810 dan nilai maximum sebesar 510,304. 
 
3.2 PEMBAHASAN 
3.2.1 Manajemen Kas berpengaruh terhadap Keputusan Investasi  
Berdasarkan hipotesis pertama menunjukkan bahwa Manajemen Kas berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi, yang ditunjukkan dengan hasil uji t variabel Manajemen Kas sebesar -1,304 lebih 
kecil dari t tabel sebesar 2,007, dan nilai sig. sebesar 0,198 lebih besar dari 5%, dengan demikian H0 
diterima sehingga H1 ditolak artinya Manajemen Kas tidak berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
secara statistik signifikan. 
 
3.2.2 Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
Berdasarkan hipotesis kedua menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi, yang ditunjukkan dengan hasil uji t variabel Debt to Equity Ratio sebesar -2,290 
lebih besar dari t tabel sebesar 2,007, dan nilai sig. sebesar 0,026 lebih kecil dari 5%, dengan demikian 
H0 diterima dan H2 diterima artinya Debt to Equity Ratio  berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
secara statistik signifikan. 
 
3.2.3 Debt to Total Asset Ratio berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
Berdasarkan hipotesis ketiga menunjukkan bahwa Debt to Total Asset Ratio berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi, yang ditunjukkan dengan hasil uji t variabel Debt to Total Asset Ratio sebesar 
2,268 lebih besar dari t tabel sebesar 2,007, dan nilai sig. sebesar 0,028 lebih kecil dari 5%, dengan 
demikian H0 ditolak sehingga H3 diterima artinya Debt to Total Asset Ratio  berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi secara statistik signifikan. 
 
3.2.4 Earning Power of Total Investment berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
Berdasarkan hipotesis keempat menunjukkan bahwa Earning Power of Total Investment tidak berpengaruh 
terhadap Keputusan Investasi, yang ditunjukkan dengan hasil uji t variabel Earning Power of Total 
Investment sebesar 1,386 lebih kecil dari t tabel sebesar 2,007, dan nilai sig. sebesar 0,172 lebih besar 
dari 5%, dengan demikian H0 diterima sehingga H4 ditolak artinya Earning Power of  Total Investment  
tidak berpengaruh terhadap Keputusan Investasi secara statistik signifikan. 
 
3.2.5 Rate of Return Investment berpengaruh terhadap Keputusan Investasi 
Berdasarkan hipotesis kelima menunjukkan bahwa Rate of Return Investment tidak berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi, yang ditunjukkan dengan hasil uji t variabel Rate of Return Investment sebesar 1,522 
lebih kecil dari t tabel sebesar 2,007, dan nilai sig. sebesar 0,134 lebih besar dari 5%, dengan demikian 
H0 diterima sehingga H5 ditolak artinya Rate of Return Investment tidak berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi secara statistik signifikan. Investasi pada tahun sebelumnya tidak bisa digunakan 





Dilihat dari dilihat dari hasil uji yang telah dilakukan uji t yang menyatakan koefisien regresi untuk 
variabel manajemen kas sebesar -0,175, diperoleh thitung sebesar -1,304 dengan ttabel sebesar 2,007 
sehingga thitung < ttabel berarti H0 diterima sehingga H1 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
pengelolaan aset kas pada Pemda belum efektif. 
Dilihat dari hasil uji yang telah dilakukan debt to equity ratio dengan koefisien regresi sebesar -
252,370, diperoleh thitung sebesar -2,290 dengan ttabel sebesar 2,007 sehingga thitung > ttabel berarti H0 
diterima dan H2 diterima.  
Dilihat dari hasil uji yang telah dilakukan debt to total asset ratio dengan koefisien regresi sebesar 
268,755, diperoleh thitung sebesar 2,268 dengan ttabel sebesar 2,007 sehingga thitung > ttabel berarti H0 
ditolak sehingga H3 diterima, variabel debt to total asset ratio berpengaruh terhadap keputusan investasi. 
Dilihat dari uji yang telah dilakukan maka variabel earning power of total investment dengan 
koefisien regresi sebesar 4,847 diperoleh thitung sebesar 1,386 dengan ttabel sebesar 2,007 sehingga thitung 
< ttabel berarti H0 diterima sehingga H4 ditolak. Sehingga dappat disimpulkan bahwa faktor lain diluar 
variabel mempengaruhi pengambilan keputusan investasi diperusahaan. 
Dilihat dari hasil uji yang telah dilakukan rate of return investment dengan koefisien regresi 
sebesar 7,686 diperoleh thitung sebesar 1,522 dengan ttabel sebesar -2,007 sehingga thitung < ttabel berarti H0 
diterima sehingga H5 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak hanya pendapatan yang menjadi 
acuan melainkan da faktor diluar model penelitian yang dapat mempengaruhinya. 
4.2 Saran 
Untuk penelitian selanjutnya peneliti berharap untuk menambah referensi mengenai rasio keuangan 
yang terdapat di Pemerintah Daerah, Diharapkan pada penelitian selanjutnya menambah periode 
waktu. Bagi peneliti berikutnya diharapkan menambah variabel independen dan menambah sampel 
penelitian untuk membuktikan kembali variabel dalam penelitian ini. 
4.3 Keterbatasan Peneliti 
Keterbatasan yang dimiliki dalam penelitian ini antara lain sebagai berikut:  masih terdapat banyak 
kekurangan dalam mendukung teori ataupun justifikasi hipotesis yang diajukan. Penelitian ini 
hanya menggunakan laporan keuangan tahunan Kabupaten atau Kota yang terdaftar di Provinsi Jawa 
Tengah tahun 2011-2013. Penelitian ini menggunakan variabel independen yaitu Manajemen 
Keuangan, Debt to Equity Ratio, Debt to Total Asset Ratio, Earning Power of Total Investment, Rate of Return 
Investment yang sebenarnya merupakan rasio keuangan untuk mengukur Perusahaan namun digunakan 
untuk mengukur Pemerintahan, dan penelitian dilakukan dengan menggunakan periode 
pengamatan yang relatif singkat, yaitu tahun 2011-2013 sehingga jumlah sampel yang digunakan 
pun terbatas. 
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